














financial  instrument  or  a  portfolio  of  instruments.  As  it  stands  at  present,  the  three 
commonly used approaches to regulating market risks in banks include the building bloc 
approach, internal model approach and pre‐commitment approach. The paper evaluates 





among  banks  across  the  globe.  Prior  to  1992,  under  the  Accord,  uniform  minimum 
capital standards were applied to all banks, regardless of any differences in the levels of 
their credit risk. The task of limiting banks’ portfolio risks and ensuring capital adequacy, 
was  left  to  regulatory  monitoring  and  supervision,  and  to  some  degree,  to  market 
pressures [See Dewartipont and Tirole (1994) for a description of the 1988 regulations]. 
Under the risk‐based capital (RBC) standards, banks were required to maintain capital 
equal  to  at  least  8  per  cent  of  risk‐adjusted  assets.  Capital  was  divided  into  two 
components which were ranked according to the availability of funds to buffer losses. 
The  tier‐I  or  ‘core’  capital  consisted  primarily  of  paid‐up  capital  and  disclosed  free 
reserves,  while  tier‐2  or  ‘supplementary’  included  components  such  as  undisclosed 
                                                 













the  standards  treated  home  mortgages  held  by  banks  being  half  as  risky  as  every 
commercial  loan.  Secondly,  the  risk‐weighting  scheme  used  in  the  RBC  standards  
ignored variations in asset quality within categories. In other words, a short‐term bank 
loan to a blue‐chip corporate borrower is considered just as risky and requires just as 
much  capital  support  as  a  long‐term  loan  to  a  high‐risk  startup  venture.  Thirdly,  as 





Recent  work  by  Hellmann  et  al.  (2000)  also  questioned  the  effectiveness  of  capital 





















with  the  ceiling  on  borrowing  in  call  money  market  and  the  regulated  interest  rate 
regime, this provided the balance sheets of banks with sufficient liquidity. At the same 
time, the prescription to keep foreign exchange positions square at the end of the day 



















approach  to  optimize  the  risk‐return  trade‐off  of  banks  from  their  investments  in  the  capital 
































































































































Rupee-US Dollar Exchange Rate































the  Committee,  ‘banks  should  be  encouraged  to  adopt  statistical  risk  management 
techniques like Value‐at‐Risk in respect of balance sheet items which are susceptible to 
market  price  fluctuations,  forex  rate  volatility  and  interest  rate  changes”  (pp.iv). 
Subsequently, the Reserve Bank had issued Risk Management Guidelines for the banks 
in India in October 1999. The guidelines broadly cover management of credit, market and 












of  the  portfolio  within  tolerable  limits.  However,  in  view  of  the  wide  heterogeneity 




the  deregulated  scenario  are  liquidity  risk,  interest  rate  risk,  exchange  rate  risk  and 
commodity price risk. Most commercial banks make a clear distinction between their 
trading activity and their balance sheet exposure.  The Mid‐term Review of Monetary 






given  the  freedom  to  decide  the  extent  of  holdings  under  ‘Held  to  Maturity’  and 
‘Available for Sale’ categories. The individual scrips under ‘Available for Sale’ will need 
to  be  marked  to  market  at  the  year‐end  or  more  frequent  intervals,  whereas  the 




employed  to  assess  the  potential  loss  that  could  crystallise  on  trading  position  or 
portfolio due to variations in market interest rate and prices. For balance sheet exposure 





















rate  sensitive  liabilities  (RSLs),  so  that  G=RSA‐RSL.  A  positive  or  asset  sensitive  gap 




banks  can  flexibly  adjust  their  assets  and  liabilities  to  obtain  the  desired  gap.  This 
assumption might not hold good in practice. For instance, priority sector considerations, 
the  variety  of  credit  delivery  systems  along  with  the  legal  provisions  in  loan 
documentation  might  not  permit  banks  the  requisite  flexibility  for  desired  gap  
positioning. Second, the technique focuses only on the current interest rate sensitivity of 
the assets and liabilities and ignores the effect of interest rate movements on the values of 
bank’s  assets  and  liabilities.  This  view  of  interest  rate  risk  is  said  to  be  myopic  and 
incomplete  because  yield  curve  movements  that  occur  over  the  credit  cycle  can 
significantly affect the market value of bank assets and liabilities.  
As  a  consequence  of  these  shortcomings  of  the  maturity  gap  analysis,  the  alternate 
method which has gained currency is the duration gap approach. Matching the duration 
                                                 




























































In  view  of  these  developments,  there  has  therefore  been  a  search  for  alternative 
approaches  to  complement  the  extant  capital  adequacy  framework.  Three  alternative 
approaches towards handling market risks have been discussed in the literature.  















between  zero  and  eight,  according  to  the  quality  measures  of  the  security  (issuer, 
maturity,  rating).  These  specific  risk  capital  charges  for  interest  rate  products  would 
substitute for the credit risk capital requirement these positions currently require under 
the Basle Capital Accord. The market risk charge covers changes in the value of the debt 
positions  that  owe  to  changes in  the general level  of  (risk  free)  interest  rates.  Equity 



















were  outright  positions  in  the  underlying  securities,  thereby  allowing  the  relevant   11





and  return  volatilities).  The  resulting  capital  charge  is  added  to  these  for  other 
components of the portfolio. The division into specific and general risks for debt and 









IMA  approach  has  been  adopted  recently  by  the  Basle  Committee  as  an  alternative 
measure to the BSM. 
The  third and  latest  proposal  is  the  Pre‐commitment  Approach  (PA),  based  on  work 
done by Kupiec and O’Brien (1997). Under this approach, each bank pre‐commits to a 






and  Derivatives  Association  (ISDA)  shows  that  the  transaction  volume  of  over‐the‐
counter derivatives (in notional amounts outstanding) has increased rapidly since the 
beginning of the 1990s and stood at US $ 29.5 trillion in 1997 (Okina et al., 1999). Whereas 






involved  in  derivative  activities  is  not  new,  derivatives  business  has  two  special 
attributes  which  distinguish  it  from  more  conventional  financial  activity:  increased 
complexity and rapid risk transformation. The concerns here are that firstly, trading desk 
activities may lead to rapid changes in bank capital because of the potential volatility of 














example,  with  a  confidence  interval  of  97.5  per  cent,  corresponding  to  about  two 
standard deviations from the mean, any change in portfolio value over one day resulting 
from  an  adverse  market  movement  will  not  exceed  a  specified  amount,  given  the 
relationships between assets holding over the observation period. VaR should therefore 
encompass changes in all major market risk components (Box 3). 














Step  1‐  Exposure  to  market  risk  (i.e.,  ‘mark  to  market’).  As  a  US  Corporation,  the 
exposure is equal to the market value of the position in the base currency. If the foreign 
exchange rate is 1.40 DEM/USD9, the market value of the position is USD 100 million. 
Step  2 ‐  Moving  from  exposure  to  Risk:  This  requires  an  estimate  of  how  much  the 































































Although  the  internal  models  approach  represents  an  important  advance  over 
standardised  risk  measure,  it  still  has  important  disadvantages  that  might  impair  its 
efficiency  and  effectiveness.  The  advantages  of  the  internal  models  approach  will  be 
realized only if (a) the bank’s internal risk measurement model is capable of providing an 



















retains  the  basic  CAR  philosophy  of  a  ‘hard  link’  between  risk  exposure  and  capital 
requirements, the PA emphasizes the use of a ‘soft link’, i.e., a link arising endogenously 
rather than being externally imposed.  
Under  this  approach,  each  bank  pre‐commits  an  amount  of  capital  to  cover  what  is 
believed to be its maximum trading loss exposure over a given regulatory horizon, which 
can be one quarter or even a shorter period. The capital becomes the focus of regulation. 
















would  be  explicit  regulatory  penalties.  Second,  the  commitment  could  be  publicly 



























aligned  to  bank  industry  best  practice.  However,  the  attempt  by  regulators  to  create 
consistent  estimates  of  VaR  across  different  institutions’  models,  as  well  as  their 
conservative parameters, have reduced the approach’s appeal. In addition, at least in the 
near future, its application will be limited to a relatively small number of institutions that 
have  both  material  trading  activities  and  sophisticated,  comprehensive  VaR  models 
(Crouhy et al., 1997). 
In  contrast  to  the  aforesaid  model  which  supports  model‐based  regulation,  the  pre‐
commitment  approach  bypasses  the  micro‐management  of  banks  models,  focusing 
instead  on  outputs.  If  appropriate  incentive‐compatible  penalties  can  be  devised,  the 
incentives for gaming by banks, present in different ways and extent in both the BBA and 
the  IMA  are  significantly  reduced.  It  is  necessary  though  for  the  PA  to  be  further 
examined and refined, given the severe doubts that still exist over the implications of its 
adoption in practice13 For instance, the PA proposal has been criticized on grounds that 
                                                 
12 As per existing information, regulatory agencies are thinking in terms of n‐day VaR models, ‘n’ 
often being 15. This should ameliorate the problem to an extent.  












capital  standards  for  market  risks  have  evolved  away  from  the  use  of  regulatory 
standard model approaches and towards the use of banks’ internal risk estimates. This 
evolution represents a promising development as internal‐model based approaches have 
clear  advantages,  both  in  terms  of  the  efficacy  as  well  as  effectiveness  of  risk‐based 


















Approach  and  the  Internal  Models  Approach’,  in  D.Galai,  D.Rutherberg, 





in  the  terminology  of  mechanism  design.  The  two  ought  to  be  equivalent  if  the  risk  structure 
changes quickly over time and the regulators lack the expertise to see through internal models.   19











Hellmann,  T.F.,  K.C.Murdock  and  J.E.Stiglitz  (2000),  ‘Liberalisation,  Moral  Hazard  in 































































value  for  the  multiplication  factor,  SMt  is  3.  The  multiplier  can  be  increased  if  the 
supervisor  is  not  satisfied  with  the  accuracy  of  a  bank’s  risk  exposure  estimate.  For 
verifying  risk  estimates,  a  “back‐testing”  methodology  is  proposed  which  would  be 
based on the frequency of realized daily losses exceeding the models’ predicted daily 
losses at the 1 per cent critical values. The specific risk capital charge applies to traded 
debt  and  equity  positions.  It  is  intended  to  account  for  idiosyncratic  risks,  as  risk 
measurement generally measure risks generated by market‐wide factors. The specific risk 























probability  density  for  ΔV,  F(ΔV)  be  the  associated  distribution  function  and  r  the 
required  discount  rate  on  a  payoff  described  by  Ψ(ΔV).  The  full  cost  of  the  capital 
commitment, inclusive of potential penalty, is 
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* F K F T =                                                                                                                             (A7) 
 













                                                 
15 In case where R is zero, the bank would want to commit equity even if F(‐KT)<F*. 